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LA HORA 
DEL ESCARMIENTO 


(Por Enrique Zuleta Puceiro) Las orientaciones básicas de la Opi- 
nión pública en materia económica no han variado, al menos en sus 
términos netos, desde 1985. Reflejan el anhelo de cambios profundos 
que hagan posible los objetivos de estabilidad, apertura, reducción del 
protagonismo del estado empresario, competencia y racionalidad. En 
tal sentido, los sucesivos esfuerzos estabilizadores han contado con un 
sólido consenso, aunque bajo una condición ineludible: la evidencia 
de que los conductores de la economía controlen férreamente las pre- 
misas políticas de los planes económicos. En el ciclo de ascenso y des- 
censo de los apoyos sociales, las imágenes de solidez política de los equi- 
-pos económicos suelen primar sobre cualquier otra consideración, in- 
cluidos los propios resultados de la política de turno. Algo de esto sa- 
be el ministro Cavallo cuando subraya —a cualquier costo— la prima- 
cía de la política sobre la técnica en los procesos de reforma estructural. 

Al margen de todo esto, la gente construye en silencio sus propias 
agendas de prioridades. Desde el comienzo de la Convertibilidad, las 
mismas están encabezadas por la demanda de fuentes de trabajo, sa- 
lud, educación, seguridad, atención urgente a los problemas sociales 
y lucha contra la corrupción. El argentino medio cree firmemente que 
las cosas van bien y que tienden seguramente a mejorar. Siente, sin em- 
bargo, que en el plano personal el futuro es complejo e inciesto: en 
ese futuro de excelencia, competitividad e imperio de la eficiencia que 
prometen los profetas del nuevo orden, las posibilidades de quedar en- 
tre los ganadores son todavía borrosas. En tal sentido, la mitad de los 
argentinos que ve con angustia el futuro debería importar bastante más 
al gobierno que la mitad que no duda en expresar su confianza espe- 
ranzada en que las cuentas terminarán cerrando. 

Gobierno y oposición buscan casi con desesperación el discurso que 
permita conectar con este doble orden de expectativas. ¿Montar en el 
carro triunfal de los indicadores macroeconómicos, apostando a un voto 
prospectivo que otorgue al gobierno la plataforma a que parece aspi- 
rar con ansiedad indisimulada? ¿Descender a la arena movediza de las 
expectativas profundas de una sociedad que se siente actor pasivo de 
un proceso sin un final del todo claro? ¿Disfrutar de las ventajas apa- 
rentes del doble discurso, aspirando a que la confusión general discul- 
pe de mayores definiciones? Una vez más, la dirigencia argentina pa- 
rece marchar en la retaguardia de los procesos sociales, prefiriendo de- 
legar la atención de estos dilemas en encuestadores y¿comunicadores. 
Los riesgos son, sin embargo, inmensos, y las urnas del 3 de octubre 

bien pueden ser el lugar y la hora de un buen escarmiento. 
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CUADRO 4 


ES 


EXPECTATIVAS 


(Por Raúl Kollmanu) Los nú- 


meros fríos de las encuestas 
coinciden en señalar que el plan eco- 
nómico sigue gozando de buena ima- 
gen en la sociedad, pero también que 


las expectativas de progreso han dis-.. 


minuido, que hay una preocupación 
casi explosiva por la desocupación, 
que hay malestar con la apertura, y 
que los servicios de las empresas pri- 
vatizadas dejan mucho que desear. 


Sobre la base de esas objetividades, , 


los encuestadores discrepan ala hora 
de interpretar los datos y porcenta- 
jes. 

Hay una primera coincidencia, 
casi milimétrica, en la evaluación del 
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plan. Tiene buena o muy buena opi- 
nión de la política económica el 44 
por ciento de los argentinos, según 
Mora y Araujo (ver cuadro 1); 44,2, 
según Graciela Romer y 47,5 de 
acuerdo con SOFRES-IBOPE (ver 
cuadro 2). Es opinión unánime que 
se trata de buenos guarismos: aun- 
que hace un año el plan tuvo un 57 
por ciento de aprobación, para el 
Gobierno es auspicioso que casi la 
mitad de la población respalde su po- 
lítica económica, sobre todo a la luz 
de las opiniones que a la misma al- 
tura obtenía el plan económico du- 
rante la época de Alfonsín (ver 
cuadro 3). 

El nubarrón se presenta cuando 
se habla de las perspectivas. Én este 
tema, los datos de Graciela Romer 
muestran una fuerte desaceleración 
de las expectativas (ver cuadro 4): 
actualmente sólo un 28,4 por ciento 
piensa que las cosas van a estar me- 
jor dentro de un año y un 21,5 sos- 
tiene que la situación va a estar peor. 
Estas cifras —son parecidas a las que 
maneja Mora y Araujo— muestran 
una caída del optimismo.a la mitad. 
A medidados de 1991 y también a 
mitad de 1992, los que creían en una 
evolución favorable de la economía 
sumaban un 60 por ciento de la po- 
blación. Sobre este tema hay dos in- 
terpretaciones. “Las cosas se han 
estabilizado y la gente no prevé gran- 
des saltos hacia adelante”, sostienen 
los analistas vinculados con la car- 
tera de Hacienda. ““Es preocupante. 
La clase media tiende a impacien- 
tarse por la falta de perspectivas y 
se vuelve más pesimista””, confesó 
un consultor de la campaña electo- 
ral justicialista: 

Un tema en el que los encuesta- 

Ñ dores discrepan levemente es en la 
aprobación o desaprobación del plan 


según el nivel socioeconómico. De. 


acuerdo con los datos de Mora y 
Araujo, el sector medio bajo (em- 
pleados sin especialidad, maestros, 
choferes) es el que acepta en menor 
medida el plan. Para Romer hay ma- 
yor disconformidad en el medio- 
medio (profesionales, comerciantes 
chicos). Y para Ricardo Rouvier (ver 
cuadro 5) es en el nivel socioeconó- 
mico bajo (obreros sin especialidad, 
peones). De todas maneras, la dis- 
crepancia se reduce al 4 o 5 por 
ciento, que es la variación que existe 
entre los datos de uno u otro consul- 
tor. Los tres sí coinciden en que el 
mayor acuerdo con el plan está en 
el nivel económico alto. 

En cuanto a los granos del plan 
Cavallo, hay coincidencia en que las 
mayores objeciones son respecto de 
la desocupación, la apertura econó- 
mica y la forma en que se hicieron 
las privatizaciones. La falta de tra- 


bajo aparece en prácticamente todas 
las encuestas como el problema que 
mayor preocupación trae a los argen- 
tinos, pero lo más significativo es 
que esa preocupación creció al do- 
ble en un año (ver cuadro 6). El se- 
guimiento de la encuesta hecha por 
Hugo Haime muestra que en mayo 
de 1992 sólo el 18 por ciento seña- 
laba la desocupación como el prin- 
cipal problema. Ese porcentaje viene 
subiendo sistemáticamente y en el úl- 
timo sondeo se ubica en un inédito 
35 por ciento. 

También evolucionó desfavorable- 
mente para la política oficial la eva- 
luación de la apertura económica. 
En la encuesta realizada por Heri- 
berto Muraro (ver cuadro 7), un 56 
por ciento la respaldaba en diciem- 
bre y ese porcentaje se redujo al 36 
por ciento en la última medición. 
Hay que considerar que otros son- 
deos muestran niveles del 80 epor 
ciento de desacuerdo con la impor- 
tación indiscriminada de productos. 

Por último, los datos de Mora y 
Araujo muestran la actitud frente a 
las privatizaciones: más de la mitad 
de la población sigue considerando 
que son convenientes —la excepción 
es YPF—, pero sólo una de cada 
cinco personas piensa que fueron 
bien hechas. En general, también se 
observa una desaceleración de las ex- 
pectativas en este tema: gran parte 
de la población todavía no ve uná 
mejora en el servicio y, sobre todo, 
se ha desdibujado aquella promesa 
de que después de las privatizacio- 
nes iba a mejorar la salud, la edu- 
cación o alguna de las actividades 
que en su momento se señalaron 


.como “las que efectivamente son 


propias del Estado”. 

La controversia entre los consul- 
tores termina indefectiblemente en 
el terreno electoral. Muraro señala 
categóricamente que el plan econó- 
mico dejará un buen saldo en votos 
(ver aparte). Zuleta sostiene que la 
estabilidad ya no tiene el mismo sig- 
nificado que hace dos años y que la 
incertidumbre puede ser motor del 
cambio (ver nota). Para Romer “hay 
una tendencia conservadora en la 
gente, un impulso a mantener el statu 
quo, sobre todo porque hasta ahora 
el radicalismo no ha sabido presen- 
tar una alternativa creíble que mues- 
tre cómo sostener la estabilidad con 
otros elementos””. Para completar, 
Mora y Araujo dice que “Cavallo 
será una fuente de votos mayor que 
Menem”. Por ahora, la alta propor- 
ción de indecisos demuestra que na- 
die —tampoco el plan económico— 
despierta pasiones. “Ni Menem ni 
Cavallo son Perón. Ninguno llena 
hoy una plaza”, concluyó uno de los 
consultores de campaña. 


(Por Heriberto Muraro) Una aclaración 
previa: para interpretar qué es lo que nos 
dice la gente sobre el plan económico a tra- 
vés de las encuestas es necesario tener en 
cuenta que pocos de ellos se ubican en una 
perspectiva teórica o doctrinaria. Ni siquiera 
se sienten obligados a ser coherentes en el 
sentido formal del término. ¿Qué quiero de- 
cir con ello? Que, por ejemplo, un entrevis- 
tado puede afirmar que el Estado debe 
disminuir sus gastos, rechazar la posibilidad 
de pagar un impuesto adicional destinado 
a los jubilados y, a la vez, criticar al Go- 
bierno por los bajos ingresos que percibe el 
sector pasivo. 

Cada individuo percibe la coyuntura eco- 
nómica atendiendo sobre todo a sus situa- 
ción económica personal. A esa base agrega 
luego algunos elementos tomados de los me- 
dios, generalmente hechos dramáticos tales 
como las demandas de los ““intrusos”” que 
pusieron nuevamente de relieve el problema 
de la pobreza —y sus propias expectativas 
y lealtades políticas para elaborar finalmente 
su opinión. El resultado final no necesaria- 
mente coincide con las variaciones de los in- 
dicadores monetarios o macroeconómicos 
(para desesperación de los economistas). 

Dicho lo anterior, nuestras observaciones 
acerca de lo que ha venido opinando la po- 
blación del área metropolitana sobre el pro- 
ceso.:económico desde que se lanzara el plan 
de convertibilidad podría resumirse en los 
siguientes ítems: 

1) Desde el inicio mismo de su puesta en 
marcha valoró positivamente sus efectos en 
materia de estabilización de los precios y del 
tipo de cambio. Las experiencias de la gente 
durante los picos hiperinflacionarios fueron 
tan traumáticas que la estabilidad sigue 
siendo el motivo principal de los altos nive- 
les de aceptación global de la política eco- 
nómica de Menem. 

2) En cambio, otros ingredientes de aqué- 
lla —tales como las privatizaciones o la aper- 
tura comercial — han perdido su atractivo 
alo largo del tiempo y provocan crecientes 
resistencias. No obstante, esas resistencias 
no son tan intensas como para derivar a 
corto o mediano plazo en un rechazo ma- 
yoritario del Plan Cavallo. 

3) Salvo ciertos momentos en los cuales 
los temas más de fondo de la economía se 
pusieron sobre el tapete —como la pobreza, 
los bajos salarios o la desocupación— las 
críticas al plan se han centrado en tres te- 
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mas: los jubilados, la educación primaria y 
la salud pública. La acumulación de esas de- - 
mandas ejerce un efecto negativo de largo 
plazo sobre el plan (lo ““esmerilan”” por así 
decirlo) y en ciertas ocasiones —marchas de 
jubilados, rebrote del cólera, comienzos de 
clases con amenazas de huelgas— pueden 
alcanzar especial intensidad. 

4) Luego, el cuadro es de conformidad glo- 
bal (fundada en los beneficios de la estabi- 
lidad) acompañada de una muy paulatina 
pérdida de adhesión a medida que la esta- 
bilidad pasa a ser considerada como algo ya 
logrado. Todo ello puntuado por algunos 
brotes periódicos de rechazo. 

5) Pero también existen brotes de opti- 
mismo —por ejemplo, el generado por el in- 
greso del país al Plan Brady— -y otros 
procesos que dan lugar a una recuperación 
de la confianza. Un ejemplo de este último 
tipo de fenómeno fue la minicorrida de no- 
viembre del año pasado, de la cual la con- 
ducción económica salió fortalecida, debido, 
probablemente, a que éste amenazó la esta- 
bilidad monetaria e indujo a la gente a re- 
valorizar los beneficios de un dólar quieto. 

Según un estudio que acaba de concluir 
sobre los efectos electorales del plan Cava- 
llo —que sería imposible incorporar a esta 
nota ni siquierá de manera por demás resu- 
mida— se: observa que la proporción de in- 
dividuos que en 1989 no votaron al pero- 
nismo pero tienen buena imagen de aquél 
y del gobierno de Menem sobrepasa la de 
quienes votaron a dicho partido y se decla- 
ran ahora ““desilusionados””. 

Un último comentario: además de la va- 
lorización positiva que el público tiene de 
la estabilidad se observa que éste también 
espera una futura recuperación de la activi- 
dad económica del país. De allí que rechace 
a quienes pronostican desastres inminentes 
y prefiera escuchar a los que esólo critican 
aspectos parciales de su implementación. En 
el caso específico del debate Cavallo- 
Terragno, que el grueso de sus espectadores 
consideró que había sido “ganado” por el 
ministro, lo único que se aceptó del segundo 
fue su insistencia en la necesidad de contro- 
lar mejor las actividades de las empresas de 
servicios públicos recientemente privatizadas. 
En cambio sus pronósticos sobre los futu- 
ros efectos de una supuesta crisis de la ba- 
lanza de pagos del país resultaron desechados 
hasta por aquellos que dijeron ser simpati- 
zantes de la UCR. 


MINISTERIO DE ECONOMIA Y OBRAS 
Y SERVICIOS PUBLICOS 


SECRETARIA DE COORDINACION LEGAL, TECNICA Y 


ADMINISTRATIVA 
PROGRAMA DE REFORMA ADMINISTRATIVA 


REGIMEN DE CARGOS CON FUNCIONES EJECUTIVAS 


El Ministerio de Economía y Obras y Servicios Públicos continuando con el sistema de| 
jerarquización de la Administración Pública, convoca a todos aquellos profesionales que deseen | 
postularse para cubrir los cargos con funciones ejecutivas que se detallan a continuación, || 
correspondientes a la: 


SECRETARIA DE HACIENDA 


UNIDAD ASESORA DE POLÍTICA FINANCIERA UNIDAD DE INFORMATICA 
Coordinador ( Nivel MI) Coordinador (Nivel II) 


UNIDAD OPERATIVA COMITE EJECUTIVO UNIDAD SERVICIO 
DE CONTRALOR DE LA REFORMA ADMINISTRATIVO 356 - 
ADMINISTRATIVA ( C.E.C.R.A.) Coordinador (Nivel 11) 
Coordinador (Nivel 11) 


OFICINA NACIONAL DE CREDITO PUBLICO 
Coordinador (Nivel 1) 


Podrán postularse aquellos argentinos con edad no inferior a 30 años que posean, además de 
una formación universitaria relevante. una experiencia local o internacional no inferior a 5 años en| 
posiciones del sector público o privado que requieran capacidades similares, debiendo asrEalan logros | 
significativos en el desempeño de las mismas. 

Los niveles de remuncración son: NIVEL 1 $4.900, NIVEL II $4.400 y NIVEL III $3.900 
mensuales. 

La información recibida de los postulantes será tratada con la confidencialidad requerida por los 
cargos a cubrir. | 

Para retirar los perfiles y entregar los antecedentes profesionales los interesados podrán | 
dirigirse al Comité de Selección de Cargos con Funciones Ejecutivas sito en Paseo Colón 171 - 1? piso -| 
Oficina 101, Capital Federal, en el horario de 10:00 a 16:00 hasta el día 27 de agosto de 1993. 

Los interesados que residan en el interior o exterior del país podrán solicitar información o| 
inscribirse por FAX al n* 331-7426. 
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(1292) Barracas - Buenos Aires 


Domingo 15 de agosto de 1993 


Tan facil... 


estampilla, 


Santo Domingo 3220 - Tel.: 28-0051/0052/0053/4046/4186/4195 - 28-4199/4376/4884 - 21-4194 - Fax: 28-3939/2925 


(Por Osvaldo Siciliani) Esta firma —perteneciente al holding petro- 
químico Garovaglio y Zorraquín— se dedicaba a producir telas para 


laminar y bases de alfombra (backing) de polipropileno. Con apertura * 


externa y dólar barato, las importaciones brasileñas echaron por tierra 
diversas tácticas ensayadas por la empresa a fin de mejorar su situa- 
ción. En consecuencia, la dirección decidió no soportar más las pérdi- 
das ocasionadas por su actividad manufacturera. 

Una violenta descapitalización fue la contrapartida financiera de la 
degradación del mercado de Textilyute. Sobre el gráfico que acompa- 
ña esta nota, puede analizarse el progreso de evaporación patrimonial, 
que se aceleró desde mediados de 1990 y remató en la existencia de un 
patrimonio contable con signo negativo a principios de este año. 

Durante el mismo período, no hubo trimestre alguno con ganancias 
netas, mientras que la facturación mostró una clara tendencia decli- 
nante. Para hacer frente a la crisis, se inició la producción de contene- 
dores flexibles de polipropileno, lo que trajo una esperanza pero tam- 
bién gastos especiales de marketing e inversión. 

El intento fracasó, como en los otros casos, por la competencia de 
Brasil y, en particular, porque esos contenedores plásticos serían prin- 
cipalmente para transportar exportaciones argentinas. Con la vigencia 
del régimen de admisión temporaria de importaciones —desgravadas— 
para los expotadores, la producción nacional quedó desplazada en ra- 
zón de su mayor precio. 

“Los funcionarios del holding fueron directo al grano e iniciaron ne- 
gociaciones para seguir en el mercado, asociándose con una transna- 
cional que opera en Brasil con productos afines. A pesar del empeño, 
y frustrada la integración privada al menos en su aspecto productivo—, 
la planta industrial se paralizó en diciembre y casi todos los trabajado- 
res de la empresa fueron despedidos. 

La incapacidad del poderoso grupo empresario para conseguir me- 
jores condiciones para esta filial, realza la tendencia al desempleo co- 
mo rasgo esencial en la actual etapa del ajuste industrial. 


La irrupción de los : 
importados empujó hacia - 
abajo el precio de todos : 
los televisores, y hoy los ; 
valores de nacionales.o L 
extranjeros son bastante: 
similares. Sólo en marcas: 
importadas muy. - 
desconocidas la diferencia: 
es apreciable. 
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(Por Ernesto Aldo Isuani *) Se * 

afirma que la privatización des. 
la política social esla solución de los 
problemas crónicos de eficiencia que 
ella padece, pero este supuesto me- 
rece una revisión crítica. 

Por ejemplo, la experiencia chile-. 
na en materia previsional indica que 
las Administradoras de Fondos de 
Pensión han percibido comisiones 
netas (ganancias) por sus tareas de 
gestión, que han oscilado entre el 18 
por ciento y el 21 por ciento del to- 
tal de aportes realizados enel perío- 
do 1982-1990. Los costos de publi- 
cidad exigidos por la competencia 
son un factor explicativo de las al- 
tas comisiones, pero nadie dudaría 
en calificar de ineficiente a un siste- 
ma de previsión estatal que utilizara 
más del 4 por ciento de los recursos ** 
en tareas de administración. 

De cualquier manera, el tema de * 
la ineficiencia es crítico en el campo 
de la atención médica y para enten- * 
derlo es preciso hacer un poco de his=- 
toria. Hasta comienzos del presente * 
siglo las acciones públicas en:salud 
se concentraban en medidas preven- 
tivas como las desarrolladas por el 
Departamento Nacional de Higiene 
(creado en 1880 y antecesor del Mi- 
nisterio de Salud) en el cuidado de 
la higiene en trenes y puertos. Las 
epidemias de cólera que afectaron a 
Córdoba, Mendoza y Tucumán en 
1886, y a Rosario en 1895, impulsa- 
ron la creación de la Comisión de 
Obras de Salubridad, antecedente de 
Obras Sanitarias de la Nación, con 
el propósito de potabilizar el agua y 
de extender los sistemas de alcanta- 
rillado. : 

. El espectacular desarrollo de las 
ciencias biológicas durante el siglo - 
XX permitió realizar importantes 
avances en la identificación de los 
agentes causales de enfermedad y. de .. 
las formas de combatirlos. Como re- 
sultado, la prevención de la salud fue 
dejando el centro de la escena, sien- 
do reemplazada por un enfoque que 
privilegiaba la cura de la enferme- 
dad. Emergía así la denominada 
““medicalización”” de la atención 
médica. 
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los correspondientes codigos postales. 
Luego, se adhiere la estampilla de 
ANDREANI POSTAL y se deposita la 
carta en el buzón habilitado en la 
receptoria más cercana. 


Así de simple... ! 


1 
AO 
LD O 


E 


Usted cuenta con 
receptorias 
ANDREANI POSTAL 
en todo el pais. 

Podrá reconocerlas 
fácilmente por el buzón 
de Andreani instalado 


ANDRETVI 


Tan fácil... 
como pegar una 


estampilla, 


que se aceleró desde mediados de 1990 y remató en la existencia de un 
patrimonio contable con signo negativo a principios de este año. 

Durante el mismo período, no hubo trimestre alguno con ganancias 
netas, mientras que la facturación mostró una clara tendencia decli- 
nante. Para hacer frente a la crisis, se inició la producción de contene- 
dores flexibles de polipropileno, lo que trajo una esperanza pero tam- 
bién gastos especiales de marketing e inversión. 

El intento fracasó, como en los otros casos, por la competencia de 
Brasil y, en particular, porque esos contenedores plásticos serían prin- 
cipalmente para transportar exportaciones argentinas. Con la vigencia 
del régimen de admisión temporaria de importaciones —desgravadas— 
para los expotadores, la producción nacional quedó desplazada en ra- 
zón de su mayor precio. 

Los funcionarios del holding fueron directo al grano e iniciaron ne- 
gociaciones para seguir en el mercado, asociándose con una transna- 
cional que opera en Brasil con productos afines. A pesar del empeño, 
y frustrada la integración privada al menos en su aspecto productivo—, 
la planta industrial se paralizó en diciembre y casi todos los trabajado- 
res de la empresa fueron despedidos. 

La incapacidad del poderoso grupo empresario para conseguir me- 
jores condiciones para esta filial, realza la tendencia al desempleo co- 
mo rasgo esencial en la actual etapa del ajuste industrial. 


laminar y bases de alfombra (backing) de polipropileno. Con apertura * 


La irrupción de los : 
importados empujó hacia 
abajo el precio de todos 
lostelevisores, y hoy los 
valores de nacionales.o 


extranjeros son bastante-. 


similares. Sólo en marcas 
importadas muy . 
desconocidas la diferencia::¡ 
es apreciable. 


(Por Gerardo Yomal)) El precio 

delos televisores no sólo ha ba- 
jado. También se redujo sensible- 
mente la diferencia de precios entre 
nacionales e importados, aunque to- 
davía los ““made in Corea” llegan a 
los comercios a valores bastante más 
bajos que los fabricados en estas tie- 
rras. De todas maneras, esa brecha 
cae cuando el televisor llega a los 
consumidores, y en algunos casos los 
precios de venta al público se igua- 
lan, aun cuando el vendedor pagó 
menos por el importado que por el 
nacional. 

Hace un par de años, las grandes 
casas de artículos para el hogar lle- 
garon a vender un Grundig nacional 
de 20 pulgadas a 900 pesos. Actual- 
mente, un televisor de esa marca (o 
un Philco) que los comerciantes abo- 


o consultar al 

tel: 28-0051 para 

saber cual es la receptoria 
más próxima a su domicilio. 


ra 


Así de rápido... ! 


Con ANDREANI POSTAL usted 
asegura que su correspondencia 
llegue a destino en sólo 24 hs. 


- Así de seguro...! 


Contra el envío de cada pieza postal 
usted recibe un talón - comprobante 


POSTAL 
Corro Primo pr 


Santo Domingo 3220 - Tel.: 28-0051/0052/0053/4046/4185/4195 - 28-4199/4376/4834 - 21-4194 - Fax: 28-3939/2925 
(1292) Barracas - Buenos Aires 


DESPLFIRRO PRIVADO 


(Por Ernesto Aldo Isuani *) Se 

afirma que la privatización de. 
la política social es la solución de los 
problemas crónicos de eficiencia que 
ella padece, pero este supuesto me- 
rece una revisión crítica. 

Por ejemplo, la experiencia chile- 
na en materia previsional indica que 
las Administradoras de Fondos de 
Pensión han percibido comisiones 
netas (ganancias) por sus tareas de 
gestión, que han oscilado entre el 18 
por ciento y el 21 por ciento del to- 
tal de aportes realizados en el perío- 
do 1982-1990. Los costos de publi- 
cidad exigidos por la competencia 
son un factor explicativo de las al- 
tas comisiones, pero nadie dudaría 
en calificar de ineficiente a un siste- 
ma de previsión estatal que utilizara 
más del 4 por ciento de los recursos 
en tareas de administración. 

De cualquier manera, el tema de * 
la ineficiencia es crítico en el campo 
de la atención médica y para enten- 
derlo es preciso hacer un poco de his- 
toria. Hasta comienzos del presente 
siglo las acciones públicas en salud 
se concentraban en medidas preven- 
tivas como las desarrolladas por el 
Departamento Nacional de Higiene 
(creado en 1880 y antecesor del Mi- 
nisterio de Salud) en el cuidado de 
la higiene en trenes y puertos. Las 
epidemias de cólera que afectaron a 
Córdoba, Mendoza y Tucumán en 
1886, y a Rosario en 1895, impulsa- 
ron la creación de la Comisión de 
Obras de Salubridad, antecedente de 
Obrqs Sanitarias de la Nación, con 
el propósito de potabilizar el agua y 
de extender los sistemas de alcanta- 
rillado. > 

El espectacular desarrollo de las 
ciencias biológicas durante el siglo 
XX permitió realizar importantes 
avances en la identificación de,los 
agentes causales de enfermedad y de 
las formas de combatirlos. Como re- 
sultado, la prevención de la salud fue 
dejando el centro de la escena, sien- 
do reemplazada por un enfoque que 
privilegiaba la cura de la enferme- 
dad. Emergía asi la denominada 
**medicalización”* de la atención 
médica. 


Aunque el hospital público 


- no brilla por la calidad de 


su prestación, los 


- servicios médicos 


privados también 
esconden altos grados de 
ineficiencia. 


Mientras esta tendencia se desarro- 
llaba en el interior de un sistema pú- 
blico:de salud como el que prevale- 
cía en el país a mediados de siglo, el 
riesgo era la subprestación; es decir, 
dado que los profesionales de la sa- 
lud cobraban un sueldo independien- 
te de las tareas que realizaban, el ries- 
go era que prestaran poca atención 
a sus pacientes. 

Pero en la medida en que el siste- 
ma de atención privada se consoli- 
daba en la segunda mitad de este si- 
glo, la situación se modificó sustan- 
cialmente; ahora los ingresos depen- 
den del tipo de cantidad de acciones 
médicas realizadas, y en esta situa- 
ción la sobreprestación comenzó a 
ser un problema. Si además esto 
coincide con una gran oferta de pres- 
tadores de servicios médicos, la mez- 
cla se vuelve explosiva: lo que gene- 
ra recursos no es la prevención de la 
salud sino el tratamiento de la enfer- 
medad y de este modo se eleva el ries- 
go de consultas, exámenes y terapias 
(entre ellas intervenciones quirúrgi- 
cas) innecesarias. 

Sucede entonces que aun cuando 
las prácticas médicas sean llevadas a 
cabo con criterios de eficiencia, si 
ellas son innecesarias o prescindibles 
ocasionan una grave ineficiencia: 
despilfarro de recursos. Debe tener- 
se en cuenta que en el mercado de los 
servicios de salud la ““soberanía del 
consumidor” es virtualmente nula. 
El paciente no suele estar en condi- 
ciones de determinar el producto que 
necesita; el prestador es quien deter- 
mina lo que debe hacerse. La pobla- 


+ ción termina aceptando como pará- 


metros de calidad aspectos relativa- 


mente exteriores como presencia de 
televisor o aire acondicionado en la 
habitación donde se interna y no 
puede juzgar la ““sustancia'” de la 
atención médica; esto es, la necesi- 
dad y la oportunidad de la acción te- 
rapéutica que asume y que puede lle- 
gar a tener efectos perversos para su 
salud y su bolsillo, si cae en manos 
irresponsables. 

No.es ningún secreto que el volu- 
minoso financiamiento de las obras 
sociales, que operan casi exclusiva- 
mente a través del contrato de servi- 
cios de salud con el sector privado, 
ha producido niveles de sobrepresta- 
ción de tal magnitud que implican 
una ineficiencia global alarmante. 
Por su parte, no es desdeñable la so- 
bremedicalización que contienen las 
prácticas de algunos prestadores pri- 
vados que brindan servicios a los sec- 
tores de mayores recursos. En otras 
palabras, si midiéramos resultados 
obtenidos frente a recursos utiliza- 
dos, el denigrado hospital público 
probablemente salga mejor parado 
que alguos caros sanatoris privados. 

Alguien sostenía con ironía que la 
privatización total de la atención mé- 
dica y la fuerte elevación de sus pre- 
cios era el único camino para mejo- 
rar la salud de la gran mayoría de la 
población, ya que ésta no tendría di- 
nero para afrontar dicha atención. 
Es indudable que programas sistemá- 
ticos y bien diseñados de comunica- 
ción sobre educación sanitaria (con- 
tenido de una alimentación adecua- 
da, problemas del tabaquismo y al- 
coholismo, ventajas del ejercicio fí- 
sico, etc.), hoy inexistentes en el país, 
poseen un impacto positivo sobre los 
indicadores de salud que no puede 
ser alcanzado por estrategia curati- 
va alguna. 

Contradiciendo el credo básico de 
los privatistas, la eficiencia y calidad 
de la atención médica provista por 
el sector privado depende en buena 
medida de que el Estado asuma su 
deber de regulación y fiscalización. 


* Investigador del CIEPP (Centro 
Interdisciplinario para el Estudio de 
Políticas Públicas). 


MIPORADO 


nan 420 se vende en el mostrador a 
500. Un precio muy parecido al que 
hay que pagar por un importado de 
Corea con control remoto —marca 
Goldstar o Samsung— que el comer- 
ciante consigue a 360 (ver cuadro). 

Claro que no es lo mismo acceder 
a una pequeña partida de importa- 
dos, que comprar directamente va- 
rios containers. A esto último se es- 
tá dedicando por ejemplo Carrefour, 
que trae de China y Corea marcas ca- 
si desconocidas (Daenix, Taewo, 
Broxoni) con una garantía de seis 
meses. La gran compra mayorista les 
permite pagar 310 dólares por uni- 
dad y vender cada una a 380, es de- 
cir casi un 25 por ciento más barato 
que los nacionales o que otros im- 
portados. 

Pese al auge del importado, el 
mercado de televisores está domina- 
do en un 75 por ciento por diecisiete 
firmas nacionales. Esto obedece a 
que el público manifiesta una clara 
preferencia por el nacional. Según 
fuentes del sector, eso se debe a que 
“la gente se cansó de comprar cosas 
berretas y se aleja de todo lo que sue- 
na a marca pirulo que no cuente con 
respaldo técnico y garantías confia- 
bles”. No obstante, cabe aclarar que 
el concepto de ““nacional”” es hoy en 
día algo relativo, al menos en el ca- 
so de los televisores: la mitad de los 
componentes de un televisor fabrica- 
do aquí es de origen extranjero. 


Fin de festa 


El de electrodomésticos fue uno 
de los sectores de la economía que 
más creció con el Plan de Converti- 
bilidad. La estabilidad y la reducción 
de impuestos específicos alimentaron 
un boom al que incluso se subieron 
muchos improvisados. “Dentistas, 
peluqueros y hasta levantadores de 
juego se embarcaron en traer televi- 


sores de Iquique o Panamá. Pero 
ahora que pasó el boom se termina- 
ron los negocios fáciles”, afirma Er- 
cilio Bossi, dueño de una de las ca- 
denas más importantes de artículos 
para el hogar. 

Empresarios líderes de este nego- 
cio contaron a CASH que “'la com- 
petencia es feroz'” y pronosticaron 
*““una gran decantación y desbande 
de empresas chicas que no pueden 
aguantar””. Por ejemplo, la firma 
Salvi, tradicional en productos de 
audio, se presentó en convocatoria 
de acreedores, al igual que Prestige, 
una empresa dedicada al negocio de 
bazar, que últimamente se lanzó al 
negocio de los electrodomésticos. 

Según explican, hay varias firmas 
con problemas financieros que no 
pueden aguantar la caída en los már- 
genes de ganancia y el alto nivel de 
gastos fijos. ““En un televisor pode- 
mos ganar desde 20 hasta 40 dóla- 
res. No se hacen milagros. Sólo van 
a aguantar los que trabajan con ca- 
pital y locales propios. El resto en- 
tró en la zona roja”, asegura Bossi. 

A este complicado panorama se 
sumó el hecho de las grandes cade- 
nas de supermercados que han entra- 
do a competir en el mismo segmen- 
to comercial, trayendo importados 
de marcas conocidas y no tanto, y 
también ofreciendo las más presti- 
giosas marcas nacionales. Y no sólo 
en televisores. También están mar- 
cando el paso en el resto de los elec- 
trodomésticos, donde poco a poco 
van eclipsando la importancia de las 
tradicionales casas de artículos para 
el hogar. El anzuelo es el precio. 


Reciclado 


de empresas, oficinas, casas, 
Contratación directa 
con gremios asociados 


albañilería, electricidad, telefonía, alre, 
acústica, pisos, revestimientos, tabiques. 
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(Por Gerardo Yomal) El precio 

de los televisores no sólo ha ba- 
jado. También se redujo sensible- 
mente la diferencia de precios entre 
nacionales eimportados, aunque to- 
davía los “made in Corea” llegan a 
los comercios a valores bastante más 
bajos que los fabricados en estas tie- 
rras. De todas maneras, esa brecha 
cae cuando el televisor llega a los 
consumidores, y en algunos casos los 
precios de venta al público se igua- 
lan, aun cuando el vendedor pagó 
menos por el importado que por el 
nacional. 

Hace un par de años, las grandes 
casas de artículos para el hogar lle- 
garon a vender un Grundig nacional 
de 20 pulgadas a 900 pesos. Actual- 
mente, un televisor de esa marca (o 
un Philco) que los comerciantes abo- 


FARRO PRIVADO 


y Aunque el hospital público 


AAN 


no brilla por la calidad de 
su prestación, los 
servicios médicos 
privados también 


' esconden altos grados de 


ineficiencia. 


Mientras esta tendencia se desarro- 
llaba en el interior de un sistema pú- 
blico:de salud como el que prevale- 
cía en el país a mediados de siglo, el 
riesgo era la subprestación; es decir, 
dado que los profesionales de la sa- 
lud cobraban un sueldo independien- 
te de las tareas que realizaban, el ries- 
go era que prestaran poca atención 
a. sus pacientes. 

Pero en la medida en que el siste- 
ma de atención privada se consoli- 
daba en la segunda mitad de este si- 
glo, la situación se modificó sustan- 
cialmente; ahora los ingresos depen- 
den del tipo de cantidad de acciones 
médicas realizadas, y en esta situa- 
ción la sobreprestación comenzó a 
ser un problema. Si además esto 
coincide con una gran oferta de pres- 
tadores de servicios médicos, la mez- 
cla se vuelve explosiva: lo que gene- 
ra recursos no es la prevención de la 
salud sino el tratamiento de la enfer- 
medad y de este modo se eleva el ries- 
go de consultas, exámenes y terapias 
(entre ellas intervenciones quirúrgi- 
cas) innecesarias. 

Sucede entonces que aun cuando 
las prácticas médicas sean llevadas a 
cabo con criterios de eficiencia, si 
ellas son innecesarias o prescindibles 
ocasionan una grave ineficiencia: 
despilfarro de recursos. Debe tener- 
se en cuenta que en el mercado de los 
servicios de salud la ““soberanía del 
consumidor”” es virtualmente nula. 
El paciente no suele estar en condi- 
ciones de determinar el producto que 
necesita; el prestador es quien deter- 
mina lo que debe hacerse. La pobla- 
ción termina aceptando como pará- 

metros de calidad aspectos relativa- 


mente exteriores como presencia de 
televisor o aire acondicionado en la 
habitación donde se interna y no 
puede juzgar la ““sustancia”” de la 
atención médica; esto es, la necesi- 
dad y la oportunidad de la acción te- 
rapéutica que asume y que puede lle- 
gar a tener efectos perversos para su 
salud y su bolsillo, si cae en manos 
irresponsables. 

No.es ningún secreto que el volu- 
minoso financiamiento de las obras 
sociales, que operan casi exclusiva- 
mente a través del contrato de servi- 
cios de salud con el sector privado, 
ha producido niveles de sobrepresta- 
ción de tal magnitud que implican 
una ineficiencia global alarmante. 
Por su parte, no es desdeñable la so- 
bremedicalización que contienen las 
prácticas de algunos prestadores pri- 
vados que brindan servicios a los sec- 
tores de mayores recursos. En otras 
palabras, si midiéramos resultados 
obtenidos frente a recursos utiliza- 
dos, el denigrado hospital público 
probablemente salga mejor parado 
que alguos caros sanatoris privados. 


Alguien sostenía con ironía que la 
privatización total de la atención mé- 
dica y la fuerte elevación de sus pre- 
cios era el único camino para mejo- 
rar la salud de la gran mayoría de la 
población, ya que ésta no tendría di- 
nero para afrontar dicha atención. 
Es indudable que programas sistemá- 
ticos y bien diseñados de comunica- 
ción sobre educación sanitaria (con- 
tenido de una alimentación adecua- 
da, problemas del tabaquismo y al- 
coholismo, ventajas del ejercicio fí- 
sico, etc.), hoy inexistentes en el país, 
poseen un impacto positivo sobre los 
indicadores de salud que no puede 
ser alcanzado por estrategia curati- 
va alguna. 

Contradiciendo el credo básico de 
los privatistas, la eficiencia y calidad 
de la atención médica provista por 
el sector privado depende en buena 
medida de que el Estado asuma su 
deber de regulación y fiscalización. 


* Investigador del CIEPP (Centro 
Interdisciplinario para el Estudio de 
Políticas Públicas). 


nan 420 se vende en el mostrador a 
500. Un precio muy parecido al que 
hay que pagar por un importado de 
Corea con control remoto —marca 
Goldstar o Samsung— que el comer- 
ciante consigue a 360 (ver cuadro). 

Claro que no es lo mismo acceder 
a una pequeña partida de importa- 
dos, que comprar directamente va- 
rios containers. A esto último se es- 
tá dedicando por ejemplo Carrefour, 
que trae de China y Corea marcas ca- 
si desconocidas (Daenix, Taewo, 
Broxoni) con una garantía de seis 
meses. La gran compra mayorista les 
permite pagar 310 dólares por uni- 
dad y vender cada una a 380, es de- 
cir casi un 25 por ciento más barato 
que los nacionales o que otros im- 
portados. 

Pese al auge del importado, el 
mercado de televisores está domina- 
do en un 75 por ciento por diecisiete 
firmas nacionales. Esto obedece a 
que el público manifiesta una clara 
preferencia por el nacional. Según 
fuentes del sector, eso se debe a que 
““la gente se cansó de comprar cosas 
berretas y se aleja de todo lo que sue- 
na a marca pirulo que no cuente con 
respaldo técnico y garantías confia- 
bles”. No obstante, cabe aclarar que 
el concepto de “nacional”” es hoy en 
día algo relativo, al menos en el ca- 
so de los televisores: la mitad de los 
componentes de un televisor fabrica- 
do aquí es de origen extranjero. 


Fin de fiesta 


El de electrodomésticos fue uno 
de los sectores de la economía que 
más creció con el Plan de Converti- 
bilidad. La estabilidad y la reducción 
de impuestos específicos alimentaron 
un:boom al que incluso se subieron 
muchos improvisados. “Dentistas, 
peluqueros y hasta levantadores de 
juego se embarcaron en traer televi- 


sores de Iquique o Panamá. Pero 
ahora que pasó el boom se termina- 
ron los negocios fáciles”, afirma Er- 
cilio Bossi, dueño de una de las ca- 
denas más importantes de artículos 
para el hogar. 

Empresarios líderes de este nego- 
cio contaron a CASH que “la com- 
petencia es feroz”” y pronosticaron 
““una gran decantación y desbande 
de empresas chicas que no pueden 
aguantar”. Por ejemplo, la firma 
Salvi, tradicional en productos de 
audio, se presentó en convocatoria 
de acreedores, al igual que Prestige, 
una empresa dedicada al negocio de 
bazar, que últimamente se lanzó al 
negocio de los electrodomésticos. 

Según explican, hay varias firmas 
con problemas financieros que no 
pueden aguantar la caída en los már- 
genes de ganancia y el alto nivel de 
gastos fijos. ““En un televisor pode- 
mos ganar desde 20 hasta 40 dóla- 
res. No se hacen milagros. Sólo van 
a aguantar los que trabajan con ca- 
pital y locales propios. El resto en- 
tró en la zona roja”, asegura Bossi. 

A este complicado panorama se 
sumó el hecho de las grandes cade- 
nas de supermercados que han entra- 
do a competir en el mismo segmen- 
to comercial, trayendo importados 
de marcas conocidas y no tanto, y 
también ofreciendo las más presti- 
giosas marcas nacionales. Y no sólo 
en televisores. También están mar- 
cando el paso en el resto de los elec- 
trodomésticos, donde poco a poco 


van eclipsando la importancia de las: 


tradicionales casas de artículos para 
el hogar. El anzuelo es el precio. 


Reciclado 


de empresas, oficinas, casas, 
Contratación directa 
con gremios asociados 


“albañilería, electricidad, telefonía, alre, 
acústica, pisos, revestimientos, tabiques. 
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Acciones 


Acindar 
Alpargatas 
Astra 


Atanor 

Bagley 

Celulosa 
Comercial del Plata 
Siderca 

Banco Francés 
Banco Galicia 

YPF 


Indupa 

Ipako - 

Ledesma 

Molinos 

Pérez Companc 
Nobleza Piccardo 
CINA (ex Renault) 
Telefónica 
Telecom 


Promedio bursátil 


Precio Variación 
(en pesos) (en porcentaje) 
Vienes Viernes Semanal Mensual Anual 
6/8 13/8 

1,317 1,35 25 -1,5 -10,3 
0,685 0,665 -2,9 -7,4 -6,1 
2,23 1955  -12,3 25 -13,0 
0,478 0,49 25 -39  -50/0 
4,25 4,15 -2,4 0,7 -15,7 
0,363 0,376 314 -28 -16,4 
4,25 4,27 0,5 42  -20,2 
0,553 0,562 1,6 -1,9 -15,5 
10,40 10,80 3,8 3,9 22,7 
5,87 6,13 4,4 5,7 25,9 
19,70 21,10 7,1 4,4 — 
0,57 0,625 9,6 6,3 30,2 
1,38 1,41 2,2 -0,7 30,9 
0,94 0,97 3,2 0,0 68,7 
7,10 7,40 4,2 5,0 -2,6 
4,39 4,55 3,7 09  -14,4 
4,52 4,55 0,6 -2,8 -5,2 
27,00 27,70 256 0,4 0,2 
3,83 3,88 1,3 0,0 27,4 
3,23 3,29 1,9 3,1 13,5 


Los financistas están 
aburridos y preocupados. 
No tienen negocios 
suficientes para generar 
ganancias y mantener sus 
estructuras. Salvo 
operaciones puntuales 
como la subasta de YPF, 
no encuentran la manera 
de hacer grandes 
diferencias. La 
espectacular suba de las 
paridades de los bonos en 
lo que va del año ha 
salvado a más de uno. 


Viernes anterior 0,9995 
- LUNES 0,9995 
MARTES 1,0000 
MIERCOLES 1,0000 


El Buen Inversor 


7 Alfredo Zaiat) Pocos ne- 

Ab: o.i:: y una torta que se achi- 
ca cada vez más preocupa a los fi- 
nancistas que, ansiosos por mante- 
ner las ganancias de períodos de va- 
cas gordas, buscan afanosamente 
operaciones con suculentos dividen- 
dos. Un golpe de suerte en la Bolsa, 
transacciones con prendas de auto- 
móviles,armar créditos onerosos pa- 
ra provincias necesitadas de fondos 
que ofrecen como garantía una par- 
te de su coparticipación federal, y 
otorgar préstamos personales a ele- 
vadas tasas de interés han sido, en- 
tre otros negocios, los caminos ele- 
gidos por muchas entidades para 
mentenerse a flote en los últimos me- 
ses. Pero, además de esas operacio- 
nes, la tabla de salvación de los ban- 
queros fue la espectacular valoriza- 


ción que tuvieron los títulos públi-.. 


cos en lo que va del año. 

Los operadores se quejan de que 
el mercado está aburrido y que no 
hay posibilidades de hacer grandes 


(Cotización en casas de cambio) 


JUEVES 
VIERNES 
SUBA/BAJA 


0,9990 
0,9990 
0,05% 


Setiembre .. 
Octubre ..... 
Noviembre 
Diciembre . 
Enero 1993 
Marzo . 
Abril .:. 
Mayo .. 
Junio .. 
Julio... 

Agosto* 


* Estimada. 


Inflación 


(en porcentajes) 


Inflación acumulada desde agosto de 1992 ajulio de 1993: 12, 2%. 


LRAGIAS A LOS BONOS 


diferencias con los actuales instru- 
mentos financieros disponibles en el 
sistema. En realidad, lo que no exis- 
te en la plaza son activos que pue- 
dan brindar altos retornos, luego de 
la importante apreciación de las pa- 
ridades de los títulos públicos en la 
primera mitad del año. 

Negocios interesantes, al margen 
de los que puede ofrecer el Gobier- 
no al sistema como, por ejemplo, la 
subasta de las acciones de YPF, no 
se presentan todos los días en el mer- 
cado. En ese sentido, fueron innu- 
merables las operaciones especulati- 
vas diseñadas con el papel petrolero 
a partir de que Economía permitió 
la participación de los tenedores no 
originales en el segundo tramo de la 
subasta, en el cual los jubilados tie- 
nen prioridad en la distribución de 
las acciones. 

. La suba de las paridades de los bo- 
nos permitió cicatrizar las fuertes he- 
ridas que sufrieron muchos con la 


Tasas 


Lunes Viernes 
Plazo fijo a 30 días 08 0,8 
Caja de ahorro 04 04 
Call money 06 05 


Nota: La tasa de interés es 
efectiva mensual. Todos los 
valores son promedios de 
mercado y para los plazos 
fijos se toma la que reciben 
los pequeños y medianos 
ahorristas. 


debacle bursátil. A principios del año 
el stock a valor nominal de los títu- 
los públicos (incluyendo los bonos 


Brady) ascendía a 35.639 millones de . 


dólares, en tanto que a precio de 
mercado se reducía a 18.461 millo- 
nes. Seis meses después el stock de 
bonos había subido a 38.175 millo- 
nes, mientras que el valor de merca- 
do había trepado a 24.782 millones 
de dólares. 

Por lo tanto, el aumento de la can- 
tidad de títulos públicos en circula- 
ción fue de apenas 7,2 por ciento en 
ese período. Pero el valor de merca- 
do de esos bonos había saltado en 
promedio 34,2 por ciento. Esto sig- 
nificó un efecto riqueza nada despre- 
ciable en momentos de fuerte caída 
de la rentabilidad del negocio finan- 
ciero. Por la suba de las paridades 
los tenedores de bonos tuvieron una 
ganancia de capital de 3785 millones 
de dólares. 

Este efecto riqueza tuvo su impacto 

a nivel macroeconómico, ya que esa 
utilidad financiera extraordinaria ex- 
plica en alguna medida el buen nivel 
de actividad y de inversión que se es- 
tá verificando en la economía. Pero 
quienes tienen que dar las gracias por 
este boom de los títulos públicos son 
los banqueros, ya que para ellos ha 
sido el auxilio oportuno para poder 
seguir operando con holgura. 


La cantidad de 


$ que existen 
(en millones) 
en$ 
Circ. monet. al 12/8 10542 
Base monet. al 12/8 14.093 


Depósitos al 4/8 
Cuenta corriente 2172 
Caja de ahorro 2287 
Plazos fijos 5324 
Nota: La circulación monetaria es la 
cantidad de dinero que está en 


poder del público y en los bancos. 
La base monetaria son los pesos del 
público y de los bancos más los 
depósitos de las entidades 
financieras en cuenta corriente en el 
Banco Central. Los montos de los 
depósitos corresponden a una 
muestra realizada por el BCRA. 
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Depósitos en Dólares 


Banco de la Ciudad le brinda 
lo que usted prefiere 
rentabilidad segura y garantizada. 


($ banco «ciudad 


ARA 


EA 


SS 
g 
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“ciento respecto del período anterior. 


un año? E 
NS —Los jubilados pueden esperar una interesante apreciación de 
Maia Estimo que el papel se ubicará en un rango de 24 a 26 pe- 
sos. Hay que tener en cuenta que los papeles muy buenos no crecen 
de un día a otro. Son para mantenerlos por un tiempo y esperar 
su valorización. Este tipo de compañías son para apostar a largo 
plazo. 

—¿Cuál es la perspectiva de la Bolsa? 

—Muy buena. Hicimos un estudio de la variación de las ganan- 
Scias de las empresas que componen el índice MerVal que demostró 
que aumentaron en promedio un 45 por ciento en este año respecto 
del anterior y, según nuestras estimaciones, que crecerán un 23 por 
ciento en 1994 en relación con 1993. Esto significa que el actual 
p/e de 14 años disminuirá a 11 el próximo año. Si ese indicador 
es comparado con el de otros países de la región (México, Brasil, 
Chile y Venezuela), la plaza local no es la más cara. Y si tenemos 
en cuenta que el PBI crecerá 6 por ciento este año y un 5 en el pró- 
ximo, el cociente entre el p/e y el crecimiento real del producto se- 
ala que junto a Chile el mercado argentino es el más barato de 
región. 
—¿Qué acciones le gustan? 
—YPF, Telefónica, Telecom, Comercial del Plata, Astra, Pérez 
:Companc, Molinos y los bancos Galicia y Francés. 
—¿Cuál será el valor del MerVal a fin de año? 
—450 puntos sería lo razonable. Pero más que analizar el Mer- 
Val me ocupo de empresas en forma selectiva. 
:  —¿Las elecciones son un tema de preocupación para los inver- 
¿sores? P > 
—No. Todos observan con atención el proceso electoral. Pero 
¿no está inquietando a los inversores. 
—¿Se juega a afirmar que el tipo de cambio no se modifica du 
nte este año? 
—Sí. No tengo dudas de que la relación 1 a 1 entre el peso y el 
¿dólar no sufrirá variaciones. Me juego aún más: el tipo de cambio 
¿no se modificará este año ni el próximo. El costo de una devalua 

benefici 


Bónex en dólares 


Variación 
- (en porcentaje) 
Viernes Semanal Mensual Anual 
13/8 
98,20 
1987 94,25 91,20 -3,2 05 
1989 88,80 89,00 0,2 -0,1 


Nota: Los precios son por las láminas al 100 por ciento de su valor sin 
descontar las amortizaciones y rentas devengadas. 


Precio 


Viernes 
6/8 
97,50 


Serie 


1984 06 0,7 68 


146 
20,2 


1 NAS 


» 
Fuente: UNCTAD, Programa so 


Empresas transnacionales (|) 


LAS QUE NADA 


No son exactamente los acuer- 

dos de libre comercio como la 
CEE, el NAFTA O el Mercosur la 
característica principal de este tiem- 
po de globalización de la economía, 
El fenómeno integrador se apoya 
más bien en convenios de libre pro- 
ducción realizados en el ámbito de 
las grandes corporaciones. Ellas se 
adelantaron a los gobiernos y, cada 
vez más, invierten y venden en una 
red sin fronteras. Tanto que el año 
pasado las 37 mil empresas transna- 
cionales (ETN) existentes (frente a 7 
mil en 1970) colocaron productos en- 
tre sí en sus mercados domésticos y 
fuera de sus países por 5,5 billones 
de dólares. Bastante por encima de 
los 4 billones que el mundo negoció 
en mercaderías y servicios durante 
1992. 

Esas y otras interesantes conclu- 
siones se encuentran en un inform- 
me de 290 páginas —World Invest- 
ment Report 1993. Transnational 
Corporations and Integrated Inter- 
national Production— que la UNC- 
TAD (Conferencia de las Naciones 
Unidas sobre Comercio y Desarro- 
llo) acaba de presentar en Was- 
hington. 

Por primera vez, el estudio prepa- 
rado por un equipo de 71 expertos 
dirigido por el estadounidense David 
Gold, profesor de las.universidades 
de Columbia y California, presenta 
la lista de las 100 mayores multina- 
cionales clasificadas de acuerdo con 
sus activos (ver en el cuadro las 20 
top). ¿ 

El especialista precisó que la ex- 
presión transnacional identifica a 
cualquier compañía que controla la 
producción de bienes y servicios fue- 
ra de su propio país. De las 36.600 
contabilizadas (con 175 mil filiales en 
el extranjero), 24 mil son originarias 
de los catorce países desarrollados. 
Pero apenas el uno por ciento fue 
responsable por la mitad de las in- 
versiones en el exterior. 

“Las 100 mayores corporaciones 
—excluyendo la actividad bancaria 
o financiera— poseen activos por 3,2 
billones de dólares, de los cuales 1,2 
billón puede ser considerado inver- 
siones fuera de sus países de origen. 
Esas colocaciones de capital ya no se 
destinan a la agricultura o a la indus- 
tria basada en los recursos naturales. 
La tendencia es la concentración en 


E 


S 


Son 37 mil (dos tercios 
con casa matriz en países 
desarrollados) y mueven 
entre sí y hacia afuera 
mucho más de lo que se 
cuenta como comercio 
mundial. Protagonistas 
principales de la 
olobalización económica, 
fueron retratadas en el 
último informe de la 
UNCTAD. 


servicios (casi 50 por ciento de la in- 
versión extranjera directa en 1990 y 
el doble de la proporción de 1970) y 
en manufacturas de tecnología in- 
tensiva. 

Ello refleja, dice la UNCTAD, los 
cambios a largo plazo de la econo- 
mía y la liberalización de los regla- 
mentos sobre servicios: la mayoría de 
ellos no son transportables física- 
mente y sólo pueden realizarse a tra- 
vés de inversiones. 

La tesis de la globalización de mer- 
cados, no sólo para vender sino tam- 
bién para producir, es ilustrada por 
Gold tomando el ejemplo de la nú- 
mero dos a nivel mundial, la auto- 


motriz Ford. La empresa americana. 


está produciendo integradamente su 
auto mundial ““Ela””, para lo cual 
utiliza todas las potencialidades cor- 
porativas de modo de producir la si- 
nergía independientemente de las 
fronteras de los países en los que es- 
tá asentada. “Las filiales de Euro- 
pa, Asia y México utilizan simultá- 
neamente las últimas informaciones 


- tecnológicas para colocar en el mer- 


cado un producto común”, dice 
Gold. 


SOS BINVO UOd 


Según la UNCTAD, las activida- 
des de las transnacionales no quedan 
totalmente reflejadas por la informa- 
ción sobre el número de empresas, 
la magnitud de las inversiones ex- 
tranjeras y los activos de las firmas 
de mayor tamaño. Cada vez más las 
ETN abandonan las vinculaciones 
sencillas entre unidades y se organi- 
zan en sistemas de múltiples niveles 
que comprenden casas matrices, fi- 


* liales extranjeras y empresas vincu- 


ladas mediante subcontratación, 
concesión de licencias y modalidades 
contractuales similares, además de 
las crecientes alianzas inter- 
transnacionales. 

Esas redes incluyen todas las ope- 
raciones empresariales principales 
(investigación y desarrollo, compras, 
comercialización, financiamiento, 
contabilidad, aprovechamiento de 
recursos humanos, etc.) y se presen- 
tan en países desarrollados como en 
desarrollo. Son esos cambios en las 
estrategias y la organización los 
que precisamente están promovien- 
do la integración económica a esca- 
la mundial. De nuevo el ejemplo es 
Ford. 

Con el tiempo la automotriz rees- 
tructuró sus operaciones europeas y 
pasó de una serie de filiales con sede 
en los distintos países para atender 
mercados nacionales separados a ser 
una organización integrada que pres- 
ta servicio a un solo mercado de to- 
da Europa, donde se coordinan in- 
vestigación y desarrollo, producción, 
compras, ventas y otras actividades. 


Nota: En el próximo artículo se 
abordarán las tendencias de las 
transnacionales y las recomenda- 
ciones de la UNCTAD para países 
en desarrollo. 
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(Por Marcelo Zlotogwiazda) 

En términos de efectos concre- 
tos e inmediatos, los anuncios del 
jueves son mucho menos relevantes 
que lo aparente. Alguien señaló que 
““Se trata de un cuarto kilo de masas 
envueltas en un paquete de un kilo”. 
De todas formas, no hay dudas de 
que masas hubo. La cuestión es sa- 
ber exactamente cuántas, quiénes las 
comerán y quiénes las pagarán. 

El primero es el interrogante más 
difícil, porque todavía no se conoce 
con exactitud el alcance de muchas 
de las medidas ni tampoco se sabe 
cuándo se efectivizarán varias de las 
más importantes, como por ejemplo 
la sustitución gradual de ingresos 
brutos provinciales y la reducción de 
aportes patronales. No obstante, al- 
gunos cálculos provisorios y a ma- 
no muy alzada indican que si toda 
la batería entrase en vigencia de in- 
mediato, la reducción de costos os- 
cilaría en un 5 por ciento en prome- 
dio, claro que con grandes diferen- 
cias según la actividad y la provin- 
cia. 

Más allá de cuál será el impacto 
definitivo, lo anterior lleva implíci- 
to la respuesta a la segunda de las 
preguntas, ya que cualitativamente 
queda en claro que el paquete apun- 
ta a reducir los costos empresarios. 

La transferencia de ingresos a los 
capitalistas se dará por diversos ca- 
minos, incluso algunos de aplicación 
instantánea como la eliminación de 
activos y de sellos provinciales, la re- 
baja en el impuesto a la estadística 
para ciertas importaciones, y la re- 
financiación subsidiada para el cam- 
po por medio de las cédulas hipote- 
carias. 

Aunque los mecanismos específi- 
cos son nuevos, la lógica que subya- 
ce es exactamente la misma de los úl- 
timos meses: en un contexto donde 
el atraso cambiario está haciendo es- 
tragos en algunos sectores, Cavallo 


busca, con absoluto pragmatismo 
pero dentro de las inflexibles reglas 
de la Convertibilidad, mejorarles la 
situación, ya sea con recortes en la 
presión tributaria, o con medidas 
proteccionistas, como el aumento en 
la tasa de estadistica de noviembre 
pasado o los recientes cupos para pa- 
pel y textiles. 

A primera vista, la reducción de 
impuestos llevaría a pensar que será 
el Estado el que ““pagará las masas”. 
Pero hay que tener en cuenta que este 
modelo obliga al gobierno a mante- 
ner un determinado superávit fiscal 
que permita comprar en el mercado 
los dólares para pagar la deuda ex- 
terna:sin necesidad de emitir ni de to- 
car reservas. En ese sentido, no es ca- 
sual que la rebaja de impuestos ha- 
ya sido anunciada a los pocos días 
de conocerse que la última morato- 
ria significará un incremento en la re- 
caudación de alrededor de 100 millo- 
nes de dólares mensuales, si bien es 
cierto que la oportunidad de los 
anuncios estuvo determinada por el 
miedo a la silbatina en la apertura de 
la Exposición Rural. 

Es decir que son los contribuyen- 
tes los que están financiando la 
transferencia a los empresarios. Lo 
importante aquí, desde el punto de 
vista distributivo, es qué tipo de con- 
tribuyentes son los que están sopor- 
tando la carga. Dada la regresividad 
de una estructura tributaria que se 
apoya cada vez más en el IVA, es evi- 
dente que el principal aporte lo es- 
tán haciendo los segmentos más ba- 
jos. Es verdad que la encomiable lu- 
cha contra la evasión también ha gol- 
peado mayoritariamente en sectores 
pudientes, pero tan cierto como eso 
es que mucho de eso se traslada a to- 
da la sociedad con mayores precios, 
y que los impuestos que sólo pagan 
los ricos siguen recaudando montos 
exiguos: como si la responsabilidad 
fuese de otro, el jueves pasado Car- 


los Tacchi se lamentó de que el im- 
puesto a la riqueza sólo haya reco- 
gido este año algo más de 100 millo- 
nes, apenas una quinta parte de lo 
que se estimó hace un par de años, 

La tendencia hacia la regresividad 
tributaria se verá acentuada en las 
provincias, que sustituirán Ingresos 
Brutos por algún tipo de impuesto .al 
consumo, que en algunos casos po- 
dría tomar la forma de un impuesto 
alas Ventas, y en otros de una espe- 
cie de IVA provincial. 

Volviendo a las transferencias ha- 
cia las empresas, el artículo 7 del tí- 
tulo II del Pacto Fiscal encierra un 
tema muy interesante y que pasó 
inadvertido. Por escrito, el gobierno 
nacional se comprometió a que los 
entes reguladores y otros organis- 
mos de control impulsarán una re- 
baja tarifaria en las empresas priva- 
tizadas para neutralizar el beneficio 
de las nuevas medidas. Por ejemplo, 
la eliminación del Impuesto a los Ac- 
tivos genera réditos importantes pa- 
ra Edenor y Edesur, que hasta aho- 
ra no podían descargar el pago de ese 
tributo en su liquidación de Ganan- 


«cias porque son empresas deficitarias 


(en los primeros años). Ni qué hablar 
de los beneficios extraordinarios pa- 
ra Telefónica o Telecom cuando se 
reduzcan los aportes patronales. Hay 
técnicos que estiman que cuando to- 
da la batería entre en vigencia, las ta- 
rifas deberían caer un 5 por ciento 
en promedio. Por supuesto, que de 
la letra escrita a la voluntad política 
de renegociar tarifas hay una gran 
distancia, que a juzgar por sus ante- 
cedentes es dudoso que este gobier- 
no esté dispuesto a recorrer. 

Es obvio que no son estas cuestio- 
nes ni los aspectos distributivos los 
que más preocupan a Cavallo. Lo 
único importante para él es posibili- 
tar la continuidad del dólar conge- 
lado, sin el cual toda su estantería se 
vendría abajo. 


EL BAUL 


DE MANUEL so... 


A 


¿Hay efectivo? 


Y Jehová dijo a Caín: ¿Dónde está Abel tu hermano? Y 
él respondió: No sé; ¿soy yo guarda de mi hermano? Y él 
le dijo: ¿Qué has hecho? La voz de la sangre de tu hermano 
clama a mí desde la tierra. 


La economía asigna entre la población bienes escasos. Los gratuitos 
(por ej. el aire) o aquellos cuya oferta excede la demanda no requieren 
cálculo; cada cual toma de ellos cuanto necesita. Sólo bienes cuya de- 
manda excede la oferta necesitan mecanismos de prorrateo. En el ca- 
pitalismo, donde los bienes se producen para vender y ganar un lucro, 
la prorrata la hacen los mercados. Ellos permiten que individuos y cla- 
ses sociales accedan a los bienes. Pero no operan según las necesidades 
de los demandantes, sino según su capacidad adquisitiva. A quienes 
tienen solvencia y desean un artículo, Smith llamaba “demandantes 
efectivos”?. La demanda efectiva, decía, difiere de la demanda absolu- 
ta. “De un hombre muy pobre podría decirse que tiene una demanda 
de un coche de seis tiros; podría anhelar poseerlo; pero tal demanda 
no es efectiva”? si no tiene cómo pagar. 

Cuando el trueque ya no es método para acceder a los bienes y sólo 
rige la compraventa, cada miembro de la sociedad necesita dinero pa- 
ra acceder a sus necesidades vitales, aun el miembro más ínfimo. Smith 
se refería al salario de subsistencia, ““cierta tasa por debajo de la cual 
es imposible reducir por mucho tiempo el salario corriente del trabaja- 
dor, la tasa más baja que tolera un vulgar sentimiento de humanidad”. 
“El hombre —decía— tiene siempre que vivir de su trabajo, y el sala- 
rio debe bastarle por lo menos para subsistir. En muchas ocasiones tie- 
ne incluso que ser algo mayor, porque si no le sería imposible criar una 
familia.” ¿Qué diría Smith de un salario cero, el que gana un deso- 
cupado? ; 

La actual política de salarios y empleo dista mucho de un “vulgar 
sentimiento de humanidad””. ¿Quién es solvente, con el mayor nivel 
histórico de desocupación, el exiguo número de asegurados por desem- 
pleo, el 1.200.000 de jubilados que ganan $ 150 y el resto poco más, 
los activos que perciben el salario mínimo de $ 200 y la clase media 
y Obreros con salarios congelados? Todos ellos, sujetos a un costo de 
la vida entre los más caros del mundo, son excluidos, total o parcial- 
mente, de los mercados y de la sociedad capitalista. Sólo falta que el 
Gobierno profundice aún más el desequilibrio, con sus proyectos de 
mayor flexibilización laboral y jubilación privada, para llegar a un país 
con 1/7 de población “satisfecha” (¿por cuánto tiempo?) y el resto 
librado al azar. Plan que, ¿recuerda?, comenzó prometiendo una so- 
ciedad solidaria. 

Asalariados: Temblad si gobernantes y sindicalistas, elegantes y per- 
fumados, os llaman “compañeros” o “hermanos” y citan la Biblia. 
¿Qué hermano abandona a su hermano? ¿Caín, que mata a Abel? ¿Los 
hermanos de José, a quien venden a mercaderes extranjeros? 


“Me cago en Dios!” 


Sucedió en mi infancia. Un empleado de casa, cuando algo no le 


salía bien, acostumbraba proferir interjecciones, pero no “*¡cáspita!””, 
““idiantre!” o ““¡zambomba!”, sino ““¡me cago en Dios!””. Mi fe en- 
tonces era firme, y la blasfemia terrible erizaba mi piel. Me dio por 
pensar que quien eso decía no andaría muy bien de la sesera, o. en todo 
caso no se expresaría en serio. Mi fe luego menguó, aunque no tanto 
como para aceptar juramentos por conveniencia o incumplir la pala- 
bra empeñada. Ni imaginaba que aquella blasfemia describiría con pre- 
cisión la política de un gobierno. Y en efecto, lo hace el presidente ar- 
gentino. Un 8 de julio de 1989, ante los representantes del pueblo y 
las provincias, ex presidentes de la Nación, y ante el pueblo que lo mi- 
raba por tevé, juró ““por Dios Nuestro Señor... observar fielmente la 
Constitución de la Nación Argentina””. Es decir, juró por Dios dejar 
el poder el 8 de julio de 1995. En efecto, la Constitución es una suma 
de artículos, y el juramento obliga a respetar a cada uno. El 78: “El 
presidente de la Nación cesa en el poder el día mismo en que expira 
su período de seis años””. Y el 77: “No puede ser reelegido sino con 
intervalo de un período”. Juró observar y hacer observar ambos, y los 
108 restantes. Pero no los observa ni los hace observar a sus colabora- 
dores próximos y aun ha dicho sentirse ““proscripto”” —en pleno ejer- 
cicio del cargo— si no le es permitido hacer lo que prohíben ambos 
artículos que juró por Dios cumplir. 

No son los únicos. Veamos sólo uno más, también negado por el 
Presidente, o mejor dicho, negado por el actual plan económico, cuya 
autoría reclama para sí el Presidente. ¿Qué seguridad social integral 
otorga el Estado? ¿Qué acceso a una vivienda digna? ¿Qué participa- 
ción de los trabajadores en las ganancias de las empresas, con control 
de la producción y colaboración en la dirección? ¿Qué estabilidad del 
empleado público? No son denuncias periodísticas ni reclamos de un 
partido opositor. Es el artículo 14 bis de la Constitución, que el Presi- 
dente juró por Dios cumplir. Dejemos fuera la prohibición de peajes, 
la intangibilidad de la libertad de prensa, la prohibición al Ejecutivo 
de negociar la deuda externa, la prohibición de emitir moneda, que eje- 
cuta un amigo del Presidente que a sí mismo se llama “gordo bolu- 
do**, etc. ¿Y la confesión del propio Presidente de haber mantenido 
in pectore en la campaña electoral su proyecto de gobierno, para no 
perder votos, o sea, mentir para acceder al poder? ¿Qué predecibilidad 
puede erigirse sobre estos fundamentos? No sorprende que un recién 
llegado de un país algo más serio, Mister Cheek, considere ““diverti- 
da” esta política, o más bien confusa, donde las reglas del juego va- 
rían constantemente y ni las vigentes se respetan. “Estoy en un país 
bananero””, acaso diga para sí, ““y son ciertas las valuaciones interna- 
cionales sobre el riesgo de invertir en la Argentina”. 


El auto rumano que es casi 
idéntico al Renault 12 ganó rá- 
pidamente un lugar en el mer- 
cado de taxis. Por su económico 
precio (un poco menos de 10 mil 
dólares) los tacheros prefieren 
el Dacia, aunquereconocen que 
es de calidad inferior al Renault. 
Desde comienzos del año pa- 
És sado hasta la mitad de éste, el 
importador del Dacia colocó 
3000 unidades en la plaza local. 


COCA-COLA 


La bebida Coca-Cola lidera 
cómodamente la preferencia de 
los consumidores de gaseosas al 
concentrar el 45,7 por ciento de 
la demanda. Detrás de Coca se 
ubica Seven-Up, con el 16,2 por 
ciento; Pepsi Cola, con el 13,5; 
Sprite, con el 10,7; y Fanta Na- 
ranja, con el 3,5 por ciento del 
favoritismo de los amantes de 
las gaseosas. A nivel de parti- 
¿ cipación de mercado los dos co- 
2 losos de este negocio se llevan 
ss el 96 por ciento de la plaza: 
Coca-Cola concentra el 62 por 
ciento, mientras que Pepsi re- 
2 tiene el 34 por ciento, según da- 
tos elaborados por la primera 
de las firmas. La Argentina se 
ubicó el año pasado en el sép- 
timo lugar en el ranking de con- 
sumo per cápita de gaseosas, 
con 171 botellas de 8 oz. anua- 
les por persona. El país líder en 
: consumo fue Estados Unidos, 
con 296 unidades, seguido de 
¿ cerca por México (275) y más 
atrás por Noruega (228), Aus- 
tralia (217), Alemania (189) y 
Chile (180 botellas anuales). El 
promedio internacional fue de 
40 botellas en 1992. 


BANCO PROVINCIA 


- Para frenar la críticas a su 
s gestión por la falta de apoyo a 
$ los sectores productivos, Ro- 
dolfo Frigeri, titular del Banco 
de la Provincia de Buenos Ai- 
res, acaba de lanzar al mercado 
$ una línea de préstamos para pe- 
queñas y medianas empresas. 
Esta línea crediticia dispone de 
un cupo de 100 millones de dó- 
lares. Los créditos estarán des- 
ÉS tinados a la constitución O 
ampliación del capital de tra- 
bajo de la compañía, y el monto 
máximo de cada solicitud es de 
$ 100 mil dólares, monto que de- 
$ Derá reintegrarse en 24 meses 
+ con un período de gracia detres 
meses, a una tasa del 12 al 15 
$ por ciento anual para operacio- 
nes en pesos o dólares respecti- 
38 vamente. 


- PLUSPETROL 
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“e gaciones Negociables (ON) del + 


2 emitida por la petrolera Pluspe- 
trol, que hace pocas semanas 
efecftivizó el pago de la última 
¿ cuota de capital e intereses, ce- 
 rrando así el ciclo iniciado en 
noviembre de 1989. En esa 
oportunidad se lanzaron al mer- 
cado 24.627.000 dólares en ON 
2 simples, no convertibles en ac- 

ciones y con amortizaciones de 
capital y pago de intereses se- 
mestrales. Esta fue una de la 
primeras experiencias de ON en 
la plaza y, de acuerdo con la es- E 
timación realizada por la pro- + 
pia empresa y por los bancos 
colocadores de los papeles, la 
mayoría de los tenedores origi- 
nales mantuvieron en sus carte- 
ras los bonos durante todo el 
ciclo. 


La primera emisión de Obli- 2 


É mercado financiero local fue % 


